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LA GRAN DEPRESIÓN

P emex está mejor ahora que en los últimos 30 años. 
Esta declaración presidencial no la aplaudieron ni 
los que le festejan todas, simplemente porque es 

muy difícil de creer. 
Y aunque la rebaja en la calificación crediticia de la 

deuda de la petrolera por parte de la firma Fitch Ratings 
desató la ira de Andrés Manuel López Obrador, lo cier-
to es que sí les movió el piso y ahora van a tomar cartas 
en el asunto. 

El diagnóstico de lo que ha pasado con Petróleos 
Mexicanos a lo largo de tantas décadas no es sencillo. 

Simplemente se le vio como la inmortal gallina de los 
huevos de oro a la que se le podría recargar el gasto pú-
blico, para no molestar a los contribuyentes que de vez 
en cuando se convierten en electores. 

Si el llamado era a administrar la abundancia, bien se 
podía abusar de ella para otorgar al sindicato petrolero 
cuanta prebenda quisieran. Total, si se generaba un pasi-
vo laboral enorme, el tesoro del fondo del mar se encar-
garía de cubrir esos excesos. 

Y por supuesto que la empresa de todos los mexicanos 
bien podría ser generosa con sus directivos para hacer 
negocios y pecar en el arca abierta. 

Después de todo eso, lo que ya no permitía Pemex en 
su estado actual de inanición era pretender revivir las 
viejas glorias de gastar a manos llenas en proyectos poco 
viables, como una refinería y por añadidura, con el ma-
nejo de personas totalmente inexpertas. 

Cierto, puede sonar injusto que sea a este gobierno al 
que le toque cargar con el descrédito de que la califica-
ción crediticia esté al borde del papel basura, pero cual-
quier asesor con un poco de información sabría esta si-
tuación desde hace tiempo. 

Ahora, lo que sigue es el rescate financiero. El presi-
dente López Obrador no desistirá de la idea de construir 
una refinería en su natal Tabasco, aunque todo vaya en 
contra del proyecto. Es su decisión y punto. 

Pero lo que sí tiene en mente es dejar de apretu-
jar tanto los ingresos de la empresa petrolera en mate-
ria fiscal. 

Esta misma semana anunciará un plan para aligerar la 
carga tributaria de Petróleos Mexicanos. La promesa es 
que Pemex pagará impuestos como cualquier otra petro-
lera del mundo. Esto es, la carga tributaria propia de una 
empresa, más un cargo adicional por la explotación de 
un producto extraído del subsuelo. 

Este sueño salvaje de cualquier neoliberal debe ser 
hoy la pesadilla de los funcionarios de la Secretaría de 
Hacienda. Y no requiere mucha ciencia nuclear, simple-
mente si se jala la cobija para dar más recursos a Pemex, 
se destapa el gasto del gobierno federal. 

Y aquí no hay más que de tres tomas petroleras: se re-
corta el gasto federal, crece la deuda pública para no de-
jar de gastar o se hace más grande la cobija con una re-
forma fiscal. 

Claro que queda la cuarta toma, llamémosle la 4T, ba-
jar ingresos fiscales para apuntalar a Pemex y fingir que 
no pasa nada… hasta que pase. Como sucedió con el cie-
rre de los ductos de gasolina, con las maquiladoras de 
Matamoros o con los trenes de Michoacán. 

Es muy difícil que la Secretaría de Hacienda, de Carlos 
Urzúa, deje pasar un plan de rescate fiscal suicida que 
salve la calificación crediticia de Pemex, pero le cueste 
al país su calificación y su estabilidad. Así que habrá que 
estar al pendiente a ver si realmente logran un mecanis-
mo novedoso y factible para apoyar a la petrolera. Y de 
paso que no suene neoliberal. 

En puerta, plan fiscal 
para Pemex. ¡Cuidado!

Enrique Campos� ecampos@eleconomista.com.mx

INDICADORES CÍCLICOS

Se prevé menor 
dinamismo económico

Belén Saldívar
EL ECONOMISTA

LOS ÚLTIMOS datos (a noviem-
bre) que dio a conocer el Instituto 
Nacional de Estadística y Geografía 
(Inegi), sobre el Sistema de Indica-
dores Cíclicos, adelantan que habrá 
menor dinamismo en la economía 
mexicana, refirieron analistas.

El Sistema de Indicadores Cícli-
cos permite dar seguimiento opor-
tuno al comportamiento de la eco-
nomía mexicana, así como realizar 
comparaciones de ésta con distin-
tas economías a nivel mundial. El 
sistema se genera con una metodo-
logía compatible con la utilizada por 
la Organización para la Cooperación 
y el Desarrollo Económicos (OCDE).

De acuerdo con el Inegi, tanto el 
Indicador Coincidente como el in-
dicador adelantado presentaron re-
trocesos en su valor en noviembre y 
diciembre, respectivamente.

James Salazar, subdirector de 
Análisis Económico de CIBanco, 
refirió que los retrocesos en estos 
dos indicadores sugieren que la ac-
tividad económica, si bien no está 
en una recesión, ha perdido dina-
mismo, lo cual se podría extender al 
primer trimestre de este año.

En este sentido, Janneth Quiroz, 
subdirectora de Análisis Económico 
de Monex, coincidió en que la eco-
nomía del país empieza a perder di-
namismo, lo cual puede reafirmar 
el dato preliminar del Producto In-
terno Bruto (PIB) al cuarto trimestre 

del año que dio a conocer hace unos 
días el Inegi.

El dato preliminar del Inegi mos-
tró que en el cuarto trimestre del 
2018 el crecimiento económico des-
aceleró a 1.9% tras el repunte que 
tuvo en el tercer trimestre del mis-
mo año de 2.6 por ciento.

“Se percibe que la economía se 
mantiene estable, pero se empiezan 
a observar signos de desaceleración 
sin caer en una recesión”, apuntó la 
analista de Monex.

COINCIDENTE, POR DEBAJO  
DE SU TENDENCIA

El Indicador Coincidente, el cual re-
fleja el estado general de la econo-
mía mexicana, se ubicó en el pe-
núltimo mes del 2018 por debajo de 
su tendencia a largo plazo al regis-
trar un valor de 99.6 puntos, así co-
mo una disminución de 0.14 puntos 
respecto a octubre.

De esta manera, se ubicó en su 
menor nivel desde febrero del 2011, 
cuando registró el mismo valor. Asi-
mismo, el indicador hiló siete me-
ses consecutivos de retrocesos, ade-
más de siete meses por debajo de su 
tendencia a largo plazo. Desde mayo 
del año pasado, se ha profundizado la 
caída de este indicador.

Julio Santaella, presidente del Inegi, 
refirió en Twitter que la disminución 
del Indicador Coincidente se debió a 
que sus seis componentes “se movie-
ron en dirección de menor crecimien-
to económico” durante noviembre.

Al interior de sus componentes, 
sólo el que se refiere a la tasa de des-
ocupación urbana registró un in-
cremento de 0.27 puntos respecto al 
mes previo, mientras que el indica-
dor de la actividad industrial tuvo la 
mayor caída, de 0.22 puntos.

Además, las importaciones to-
tales también sufrieron un descen-
so de 0.09 puntos, mientras que el 
índice de ingresos por suministro de 
bienes y servicios al por menor cayó 
0.08 puntos, los asegurados traba-
jadores permanentes en el IMSS, 0.7 
puntos, y el Indicador Global de la 
Actividad Económica, 0.06 puntos.

Asimismo, el presidente del Ine-
gi destacó que la mayor declinación 
del Indicador Coincidente, en com-
paración con la estimación del mes 
previo, es congruente con la des-
aceleración del crecimiento econó-
mico al cierre del 2018.

INDICADOR ADELANTADO  
TAMBIÉN RETROCEDE

Por su parte el indicador adelanta-
do, el cual busca señalar anticipa-
damente la tendencia del Indicador 
Coincidente, siguió por encima de 
su tendencia a largo paso, aunque a 
un menor registro que el mes pasado.

En diciembre, este indicador re-
gistró valor de 100.2 puntos, con lo 
cual se ubicó por arriba de su ten-
dencia a largo plazo; sin embargo, 
registró un retroceso de 0.08 pun-
tos respecto a noviembre.

Dentro de este indicador, el com-
ponente que se refiere a la confianza 
empresarial se mantuvo sin cambios 
respecto a noviembre, mientras que 
la Tendencia del Empleo en las Ma-
nufacturas fue el único que registró 
un incremento, de 0.18 puntos.

El índice S&P 500 fue el compo-
nente con mayor retroceso, de 0.32 
puntos; seguido del IPC de la Bolsa 
Mexicana de Valores, con 0.23 pun-
tos; la tasa de interés interbancaria, 
con 0.03 puntos, y el tipo de cambio 
entre México y Estados Unidos con 
0.02 puntos.

En el cuarto trimestre 
del 2018 el crecimiento 
se desaceleró a 1.9%

PIERDE FUERZA
En noviembre del 2017 el Indicador Coincidente hiló ocho meses consecutivos de baja, alejándose cada vez más 
de la línea de tendencia de largo plazo, mientras que el Indicador Adelantado después de cuatro meses de alza 
se perfiló en el mismo sentido que el Coincidente, acumulando tres meses de baja.
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